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Resumen 
La Reforma de la Salud que está llevando a cabo el gobierno de 
Chile, entre otros aspectos, persigue los siguientes objetivos: (1) reducir la 
segmentación por riesgo que existe entre el seguro público de salud 
(Fonasa) y el sistema de seguros privados (Isapres), la que se manifiesta 
en una participación desproporcionada de los grupos de alto riesgo de 
enfermar en Fonasa; (2) evitar la discriminación de precios por riesgo de 
que son objeto las mujeres, los adultos mayores y los enfermos crónicos 
en el sistema privado. 
En este documento se desarrolla un modelo de decisión individual 
para la elección de un seguro de salud en un sistema mixto. Éste se utiliza 
para evaluar tres mecanismos en discusión, en función de su capacidad 
para alcanzar estos objetivos de la reforma. Las alternativas que se han 
planteado son: (1) establecer un Fondo de Compensación que incluya 
tanto a las Isapres como a Fonasa; (2) instaurar un Fondo de Compensación 
exclusivamente entre Isapres; (3) imponer la obligación de cobrar un 
mismo precio sin un mecanismo de compensación entre los seguros. 
El modelo permite concluir lo siguiente: (1) la segmentación 
observada no se debe únicamente a la discriminación que ejercen las 
Isapres sino también a los menores ingresos de las personas de alto riesgo; 
(2) tanto un Fondo de Compensación Universal como un Fondo de 
Compensación entre Isapres permiten reducir la discriminación de precios 
por riesgo y la consecuente segmentación entre el seguro público y el 
sistema privado; (3) en el mejor de los casos, la obligación de cobrar un 
mismo precio en ausencia de un mecanismo de compensación no tiene 
efecto alguno, pudiendo incluso exacerbar los problemas de selección de 
riesgo y segmentación que existen actualmente. 
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Introducción 
El gobierno ha sometido a consideración del Congreso Nacional 
una profunda reforma del sistema de salud chileno. Uno de los 
problemas que pretende abordar la propuesta es la discriminación de 
que son objeto las mujeres, los adultos mayores y los enfermos 
crónicos en el sistema Isapre.1 Actualmente las mujeres deben pagar 
primas de hasta cuatro veces más que la que se cobra a un hombre de 
su misma edad, por un determinado plan. Los mayores de 65 años 
pueden llegar a pagar hasta veinte veces lo que paga un hombre 
adolescente. Los enfermos crónicos son rechazados  e inducidos a 
abandonar el sistema. 
Otro de los problemas que pretende enfrentar la Reforma es la 
segmentación por riesgo que existe entre el Fondo Nacional de Salud 
(Fonasa) y el sistema Isapre. Esta se manifiesta en una afiliación 
desproporcionada de personas de alto riesgo en el seguro público y 
tiene su origen en la lógica dual que sigue el sistema de salud chileno. 
Por una parte existe un seguro público, cuyo financiamiento proviene 
parcialmente del fisco, que ofrece un plan de salud igual para todos sus 
beneficiarios, independiente del riesgo y del monto de la cotización 
individual. Por otra parte, las Isapres constituyen un sistema de seguros 
privados competitivos, donde la afiliación es en base individual y las 
primas están asociadas al riesgo de cada cual. La coexistencia de estos 
dos sistemas con lógicas opuestas determina que, hasta cierto nivel de 
ingreso,  para las personas  de mayor riesgo que el 
                                                     
1  El concepto de discriminación de precios que se utiliza a lo largo de este documento corresponde a la venta de un bien o servicio a 
precios diferentes para individuos distintos (Folland, Goodman y Stano, 1997, p. 603). Sin embargo, en estricto rigor este fenómeno 
no correspondería a discriminación de precios cuando las diferencias de primas obedecen a distintos riesgos de enfermar de los 
individuos (Tirole, 1988). 
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promedio sea más conveniente afiliarse a Fonasa, pues por la misma cotización reciben más 
beneficios que en el sistema privado. Asimismo, el sistema dual determina que para las personas de 
menor ingreso sea más conveniente afiliarse a Fonasa, ya que tienen derecho a un plan de salud que 
no serían capaces de financiar con su cotización en el sistema Isapre. 
Con el fin de reducir la discriminación observada en las Isapre y la segmentación por riesgo 
entre sistemas, el paquete de reformas restringe la libertad de las Isapres para diferenciar primas por 
sexo y edad.2 Al mismo tiempo, establece un plan de salud con garantías explícitas de acceso, 
oportunidad, calidad y protección financiera, que obligatoriamente deberán otorgar tanto Fonasa 
como las Isapre a sus respectivos beneficiarios. La legislación propuesta obliga a las Isapre a cobrar 
un mismo precio por el plan obligatorio, independientemente de la edad, sexo o estado de salud del 
beneficiario. Para hacer viable esta medida, se establece un mecanismo de compensación de riesgos 
entre seguros, denominado Fondo de Compensación (FC). Mediante subsidios cruzados explícitos 
entre los seguros, en función del gasto esperado de sus respectivas carteras, el FC permite disociar 
la prima que reciben los seguros de la que pagan las personas. 
Originalmente el Ejecutivo propuso un FC universal que incluía a los beneficiarios de Fonasa 
e Isapre. Esta alternativa, que inicialmente implicaba una trasferencia neta estimada del orden de los 
$15.000 millones desde las Isapres a Fonasa, fue rechazada por la Oposición e impugnada su 
constitucionalidad. La Derecha condicionó su voto favorable a la idea de legislar a que se 
suprimiera el FC del proyecto de ley. En este escenario, el Ejecutivo se vio obligado a postergar la 
discusión del FC. Como alternativas, se ha planteado un FC entre Isapres y la solidaridad 
obligatoria de riesgos al interior de cada institución.  
La alternativa de un FC entre Isapres también ha encontrado la resistencia de la Asociación 
de Isapres y de otros centros de opinión.3 Ellos han planteado que bastaría con la obligación legal 
de cobrar una prima comunitaria por el plan obligatorio, ya que esas instituciones estarían en 
condiciones de solidarizar riesgos al interior de sus respectivas carteras. Por otra parte, algunos 
parlamentarios y dirigentes de la Concertación han manifestado que la exclusión de Fonasa del FC 
altera la esencia de la Reforma.4  
En este documento se comparan las tres alternativas –FC universal, FC entre Isapres, 
solidaridad intra Isapre- en términos de su eficacia para resolver los problemas de discriminación y 
segmentación por riesgo y de su impacto en las arcas fiscales. Para ello se desarrolla un modelo de 
decisión individual para la elección de un seguro de salud en un sistema mixto. En la Sección 1 se 
exponen las principales características del sistema de salud chileno y los problemas de 
discriminación y segmentación que se observan. En la Sección 2 se describen los elementos de la 
Reforma a la Salud que tienen como objetivo reducir estos problemas. En la Sección 3 se presentan 
los resultados del modelo, en términos gráficos y conceptuales, y se compara un FC universal con 
un FC entre Isapres. El desarrollo formal del modelo se expone en el Anexo. En la Sección 4 se 
analiza conceptualmente la alternativa de obligar a solidarizar riesgos al interior de cada Isapre, sin 
un mecanismo de compensación. Finalmente, se resumen las conclusiones que se derivan del 
análisis. 
 
                                                     
2  Actualmente la ley de Isapres prohíbe diferenciar primas según el estado de salud de las personas, pero permite cobrar precios 
distintos según el sexo, la edad y la condición de carga o cotizante del individuo (Ley N° 18.933,  Artículo 38). 
3  Ver Salud y Futuro, Boletín Electrónico, Año 3, N° 27, junio de 2004; Altura Management, “Fondo Interisapres: ¿Un aporte Real?”, 
agosto de 2004 (www.alturamanagement.cl); Isapres de Chile, “Fondo de Compensación entre Isapres: “Un problema más que una 
solución”, Newsletter, edición 10, septiembre de  2003. 
4  Ver La Tercera, 13 de junio de 2004: “PS pedirá fórmula que reponga Fondo Solidario del Plan Auge” y La Segunda, 15 de junio de 
2004: “Gobierno propone figura del "mediador" en Ley Auge: PPD en rebeldía”. 
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I. Antecedentes 
La legislación chilena obliga a todos los trabajadores 
dependientes y a los pensionados, a cotizar un 7% de su renta 
imponible para cubrir los riesgos de salud. Los individuos pueden 
elegir entre afiliarse al seguro público (Fondo Nacional de Salud) o a 
alguno de los cerca de 18 seguros privados (Instituciones de Salud 
Previsional) existentes en el mercado. 
El Fondo Nacional de Salud (Fonasa), cuyos beneficiarios 
representaban un 68,3% del total de la población en el año 2003, 
ofrece un mismo plan para todos sus afiliados, independientemente del 
monto de la cotización, del número de cargas y del riesgo de enfermar 
de los individuos.5 Se trata de un seguro solidario donde los beneficios 
a que tienen derecho los individuos son independientes de los pagos 
realizados. A este seguro también se encuentran adscritas las personas 
indigentes o carentes de recursos. El año 2003 el 51,4% del 
financiamiento del plan provenía de Aporte Fiscal.6  
Las Instituciones de Salud Previsional (Isapres), que el año 2003 
cubrían a un 17,6% de la población, ofrecen planes individuales que 
varían en función del monto de la cotización, el número de cargas y el 
costo esperado de los beneficiarios. Actualmente se encuentran 
vigentes cerca de 40.000 planes de salud distintos.7 Éstos difieren en el 
nivel de protección financiera ofrecida (copagos, límites anuales de 
cobertura, deducibles), en el grado de acceso a distintos médicos y 
hospitales y en la lista de servicios médicos excluidos. 
                                                     
5  Si bien en la legislación se establece una diferenciación en el monto de los copagos en función del ingreso imponible de los afiliados, 
en la práctica la recaudación es menor al 1% del gasto público en salud.  
6  Fuente: Subdepartamento de Estudios, Fonasa. 
7  Fuente: Departamento de Estudios, Superintendencia de Isapre. 
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Discriminación por riesgo 
En el sistema Isapre las personas son discriminadas de acuerdo a su riesgo de enfermar. Las 
Isapres discriminan a los enfermos crónicos, las mujeres en edad fértil y a personas de la tercera 
edad mediante tres mecanismos no excluyentes: cobrándoles precios mayores que el promedio; 
adecuando en forma más onerosa sus contratos; rechazando la afiliación. Fonasa, por el contrario, 
tiene la obligación de afiliar a todas las personas que lo requieran, independientemente de su riesgo. 
La discriminación de precios refleja las diferencias en el costo esperado de cada tipo de 
beneficiario y también se utiliza como un instrumento de exclusión de algunos individuos de alto 
riesgo. De esta forma, se observa que una Isapre líder del mercado cobra a la mujer cotizante más de 
cuatro veces lo que cobra a un hombre de su misma edad por el mismo plan, a pesar que la 
diferencial de gasto alcanza en promedio sólo tres veces. Otra institución comercializa un plan 
donde el factor de precios por riesgo que se aplica a los hombres de 69 y más años es casi veinte 
veces el que corresponde a un niño de 2 a 18 años, aunque en promedio la diferencia máxima de 
gasto que se observa entre hombres de distinta edad es de sólo 14 veces.8  
La decisión de afiliarse a una Isapre no es unilateral como en el caso de Fonasa. Las Isapres 
tienen derecho a rechazar la afiliación de cualquier persona, sin expresión de causa. Esto implica 
que muchos individuos que padecen o tienen riesgo de sufrir una enfermedad crónica no puedan 
acceder al sistema, aún cuando estén dispuestas a pagar lo que se les cobra a individuos de su 
misma edad y sexo. Una vez suscrito el contrato, la ley establece que la Isapre no puede rescindirlo, 
pero sí puede cambiar sus términos (precio y cobertura) siempre que no importe discriminación 
entre los beneficiaros de un mismo plan. En la práctica, sin embargo, se utilizan diversos 
mecanismos para limpiar cartera. Por ejemplo, se aplican alzas de precio desmedidas a aquellos 
planes que concentran malos riesgos, pero paralelamente se ofrecen planes con similares 
condiciones de precios y beneficios que el contrato original a aquellos afiliados que por su menor 
riesgo se quiere mantener dentro de la Isapre. De esta forma, se logra que el afiliado cuyo gasto 
resultó mayor al esperado abandone la Isapre. 
Segmentación por riesgo y por ingresos 
La estructura dual del sistema de salud chileno ha tenido como resultado que Fonasa 
concentre a las personas de mayor riesgo de enfermar. Así por ejemplo, el año 2000 Fonasa tenía 
como beneficiarios a cerca de un 67% de la población chilena, sin embargo, su participación en el 
grupo de las mujeres en edad fértil llegaba a un 75%.9 Debido a su función reproductiva y a la 
mayor utilización del subsidio de incapacidad laboral en el caso de las cotizantes, las mujeres en 
edad fértil presentan un gasto esperado en salud mayor que los hombres. Los adultos mayores 
también pertenecen mayoritariamente a Fonasa. El gráfico 1 muestra la distribución de los mayores 
y menores de 60 años según sistema de salud al que pertenecían el año 2000. Se observa que sólo 
un 6,9% de los mayores de 60 años estaba afiliado a una Isapre, en tanto que un 21,3% de las 
personas de 60 años o menos se encontraba en esta situación. 
                                                     
8  Fuente: Superintendencia de Isapre. El gasto esperado promedio de cada grupo de beneficiarios fue calculado en base información de 
gasto en prestaciones del Sistema Isapre del año 2003. Se consideraron  tramos de edad de tres años continuos desde los 2  hasta los 
80 años. El primer tramo consideró desde 0 a 23 meses y el último 80 años y más.  
9  Estimado en base a la Encuesta Casen 2000, MIDEPLAN. 
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Gráfico 1 









































Fuente:  Elaborado en base a encuesta CASEN 2000, Mideplan. 
 
Estudios econométricos muestran evidencia más precisa respecto a la segmentación por 
riesgo en el sistema de salud chileno. Sapelli y Torche (1998) estiman que la probabilidad de estar 
afiliado al sistema privado disminuye con la edad del individuo. Sanhueza y Ruiz-Tagle (2002) 
también demuestran que las familias con una mayor proporción de mujeres en edad fértil presentan 
una menor probabilidad de afiliarse a una Isapre. 
Los enfermos crónicos también se concentran desproporcionadamente en el seguro público 
de salud. Por ejemplo, del total de egresos hospitalarios debidos a infección por VIH y SIDA en el 
año 2001, 82% correspondieron a beneficiarios de Fonasa. Asimismo, un 90% de las 
hospitalizaciones por cáncer de cuello uterino, un 83% de las por insuficiencia renal y un 80% de 
las por leucemia, afectaron a beneficiarios de Fonasa.10  
Gráfico 2 
DISTRIBUCIÓN POR QUINTIL DE INGRESO AUTÓNOMO 













Fuente: Elaborado en base a encuesta CASEN 2000, MIDEPLAN. 
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Los beneficiarios de Fonasa también tienen ingresos relativamente menores que las personas 
que pertenecen al sistema Isapre. En el gráfico 2 se observa que el porcentaje de individuos de cada 
quintil que pertenece a Fonasa disminuye a medida que aumenta el ingreso de los hogares. Así, 
mientras menos de un 5% de los individuos del quintil más pobre pertenecen a Isapre, en el quintil 
más rico esta proporción alcanza a más del 50%. Consistentemente, en el año 2002 la remuneración 
imponible promedio de los afiliados a Fonasa alcanzó a $160.412,11 en tanto que en Isapre fue de 
$538.348.12 En diciembre de 2003, un 82% de los cotizantes de Fonasa percibía rentas iguales o 
inferiores a $200.000 mensuales.13 Ese mismo mes, sólo un 9,3% de los afiliados de Isapre tenía 
rentas de hasta ese monto.14  
La selección de riesgos y la consecuente segmentación del mercado tiene efectos negativos 
en la calidad de la atención de los enfermos crónicos, la solidaridad y la eficiencia del sistema de 
salud.15 La calidad de la atención de los pacientes de mayor riesgo se deteriora porque acceden a 
planes de baja cobertura o porque reciben un mal servicio como una forma de deshacerse de ellos. 
La solidaridad entre sanos y enfermos se ve afectada por la segmentación del mercado ya que las 
personas de bajo riesgo se concentran en algunos seguros y pagan menores primas y los de alto 
riesgo mayores primas (o peores coberturas) que lo que pagarían si la distribución de riesgos entre 
seguros fuese más homogénea. La eficiencia en el uso de los recursos también se deteriora porque la 
selección de riesgo termina siendo más rentable que atraer cotizantes mediante mejores precios o 
mejor servicio. 
En síntesis, en el sistema de salud chileno existe una clara segmentación del mercado de 
seguros tanto por ingresos como por riesgo. El seguro público tiene una participación 
desproporcionada en los malos riesgos y en los bajos ingresos. Por su parte, las Isapres practican el 
descreme16 mediante la discriminación de precios y el rechazo de individuos de alto riesgo. Esto 
tiene consecuencias negativas en la calidad de la atención de los grupos vulnerables, la solidaridad y 
la eficiencia. 
 
                                                     
11  Fuente: Subdepartamento de Estudios, Fonasa. En moneda de diciembre de 2002. 
12  Fuente: “Resultados Financieros del Sistema Isapre Enero a Diciembre de 2003” (www.sisp.cl).  
13  Cifra provista por Subdepartamento de Estudios, Fonasa. Como existen cotizantes sin información, se calculó el porcentaje de 
personas con rentas inferiores a $200.000 sobre el total de cotizantes que presentaban el dato de renta imponible. 
14  Dato extraído de “Estadísticas de Cartera Isapre 2003” (www.sisp.cl). Dado que para un 9,9% de los cotizantes no existe el dato de 
renta imponible, se calculó el porcentaje respecto de aquellos trabajadores dependientes que sí declararon renta imponible.  
15  Ver Van de Ven y otros(2001) y Van de Ven y Ellis (2000). 
16  Por descreme se entiende el proceso mediante el cual los seguros tratan de seleccionar a los riesgos más favorables (personas cuyo 
gasto esperado en salud es menor que la prima pagada) dentro de un grupo que paga el mismo precio, con el fin de maximizar sus 
utilidades (World Bank Institute, 2001). 
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II. Propuestas de reforma 
El año 2002 el gobierno presentó a consideración del 
Parlamento una propuesta de Reforma que, entre otras materias, aborda 
el problema de la discriminación de precios en el sistema Isapre y la 
segmentación por riesgos entre el seguro público y el sistema 
privado.17 La Reforma a la Salud propuesta por el Ejecutivo establece 
los elementos necesarios para reducir la segmentación y 
discriminación por riesgo y sus efectos negativos sobre la eficiencia, la 
solidaridad y la calidad de la atención. En primer término, se define un 
conjunto de beneficios que tanto las Isapres como Fonasa estarán 
obligados a otorgar: las Garantías Explícitas en Salud (GES). Además, 
el proyecto de ley señala que por las GES las Isapres deberán cobrar el 
mismo precio a todos sus beneficiarios. Finalmente se crea un 
mecanismo, el Fondo de Compensación (FC), que permite transferir 
recursos desde las personas de bajo riesgo sanitario a las de alto riesgo 
de enfermar. 
Para eliminar la discriminación de que son objeto las personas 
de alto riesgo en el sistema Isapre, no basta con una disposición legal 
que la prohíba. Ello por cuanto en un mercado competitivo los seguros 
de salud deben cobrar primas que al menos alcancen a financiar los 
costos esperados de cada contrato que ofrecen,18 y las mujeres, las 
personas  de  la  tercera  edad  y  los  enfermos crónicos efectivamente 
                                                     
17  Hasta septiembre de 2004 se han aprobado cuatro de los cinco proyectos de ley que conforman la Reforma: Financiamiento (Ley N° 
19.888 del 13 de agosto de 2003), Autoridad Sanitaria (Ley N° 19.937 del 24 de febrero de 2004), Solvencia Isapres (Ley N° 19.895 
del 28 agosto de 2003) y Régimen General de Garantías en Salud (Ley N° 19.966 del 3 de septiembre de 2004). Adicionalmente se 
encuentra en trámite en el Senado un proyecto de ley que introduce nuevas modificaciones a la ley de Isapre y establece un Fondo de 
Compensación. 
18  Ver Van de Ven, W. y R. Ellis (2000) y  Cutler y Zeckhauser (1999). 
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tienen un gasto esperado en salud varias  veces mayor  que el individuo  promedio.  Al obligar a 
cobrar un precio parejo a todos los beneficiarios, aumentan las pérdidas predecibles asociadas a 
estas categorías de individuos. En consecuencia, en lugar de disminuir, se exacerba la selección de 
riesgo y la segmentación del mercado. Aun cuando no pueden discriminar precios, los seguros 
tienen incentivos a utilizar con mayor intensidad otras herramientas de descreme, tales como la 
comercialización selectiva, el tamizaje (screening) y el rechazo de personas de alto riesgo, las 
cuales son difíciles de regular y fiscalizar.19  
La discriminación de precios por riesgo es una característica inherente a un mercado 
competitivo de seguros de salud y, por lo tanto, la única forma efectiva de reducirla es disociar la 
prima que reciben los seguros de la que pagan las personas. La Reforma prohíbe la discriminación 
de precios pero al mismo tiempo plantea un mecanismo de compensación, el FC, que establece 
subsidios cruzados explícitos entre los seguros, en función del gasto esperado de sus respectivas 
carteras. El FC se constituye con una prima comunitaria que equivale al costo esperado promedio de 
los partícipes del FC.20 Este costo varía en función de la cobertura que otorga el paquete de 
beneficios obligatorio y del riesgo promedio de la población que contribuye al fondo. Luego, las 
contribuciones al FC se redistribuyen entre los seguros de salud según el riesgo de sus respectivos 
beneficiarios. De esta forma, todas las personas beneficiarias de una Isapre, independientemente de 
su edad, sexo o condición de salud, pagan la misma prima por el plan obligatorio, pero el seguro 
recibe una prima ajustada al riesgo de cada una de ellas. Las personas de bajo riesgo pagan más de 
lo que les correspondería pagar en un mercado no regulado y los de alto riesgo pagan menos. 
El gasto esperado en salud para un determinado período de contrato se estima en función de 
los factores de riesgo que presenta cada persona y su entorno. En el cálculo se excluyen aquellos 
costos que no se considera apropiado subsidiar puesto que se derivan de preferencias o de 
características particulares de ciertos individuos, prestadores o instituciones aseguradoras. Entre las 
variables comúnmente utilizadas para predecir el gasto esperado individual se cuenta el sexo, la 
edad, la región y los diagnósticos previos. Sin embargo, los factores que se utilicen para la 
compensación deben corresponder a aquellos que utilizarían los seguros para diferenciar precios en 
un mercado competitivo. La eficacia de un FC para reducir la selección de riesgos no depende de la 
exactitud de las predicciones de gasto sino de la diferencia que exista entre los riesgos percibidos 
por el asegurador y los riesgos cubiertos por la prima que entrega el fondo. Así, si las primas 
ajustadas a riesgo reflejan adecuadamente el costo esperado de otorgar la cobertura obligatoria a 
cada tipo de beneficiario, a los seguros les será indiferente afiliar a una persona de alto o de bajo 
riesgo.21  
Para efectuar la compensación de riesgos se debe definir un plan estandarizado de beneficios 
de salud. De esta forma, lo que se compensa es el riesgo de enfermar de los individuos y no las 
variaciones en el producto (plan de salud) u otras variables que reflejan preferencias particulares de 
las personas o de los prestadores. La Reforma establece un paquete de beneficios obligatorio que 
deben otorgar tanto Fonasa como las Isapre. Éste contiene garantías explícitas de acceso, calidad, 
oportunidad y protección financiera para la prevención, diagnóstico y tratamiento de un conjunto de 
enfermedades prioritarias desde el punto de vista sanitario. Al igual que en otras experiencias, se 
                                                     
19  Existen innumerables formas sutiles de selección de riesgo. Entre otros, los seguros pueden utilizar el marketing directo a personas 
jóvenes; la comercialización exclusivamente a través de Internet; las ventas atadas a productos que son atractivos para personas 
saludables (Ej. acceso a gimnasio); planes con coberturas, deducibles y prestadores que resultan más atractivos para las personas de 
bajo riesgo esperado (Ej. planes sin útero); trabas burocráticas deliberadas para las personas de alto riesgo.  
20  Se refiere al costo para los seguros, deduciendo la parte del costo que es financiada del bolsillo de los usuarios en la forma de 
copagos. 
21  El poder predictivo de los modelos de ajuste de riesgo es limitado y por lo tanto, sólo se pueden reducir los incentivos a la 
discriminación pero no eliminar completamente. En la literatura existe consenso en que como máximo se puede predecir un 20% de 
la varianza en el gasto en salud individual y que el 80% restante fluctúa en forma totalmente aleatoria. (Newhouse, 1996).  Los 
modelos que sólo utilizan variables demográficas predicen menos del 1% de la varianza en el gasto observado individual y, por lo 
tanto, dejan un amplio espacio para que los seguros aumenten sus ganancias seleccionando riesgos (Rice y Smith, 1999). 
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permite que el plan estandarizado sea complementado con mayores beneficios, pero éstos no son 
subsidiados por el FC.22 
La ley23 obliga a que todos los cotizantes y sus familias tengan acceso a establecimientos y 
profesionales habilitados para entregar las atenciones de salud requeridas. Estos prestadores serán 
acreditados y certificados por la autoridad sanitaria con el fin de garantizar un nivel de calidad 
adecuado. Asimismo, las atenciones deberán ser otorgadas dentro de plazos máximos que se fijarán 
de acuerdo a la práctica clínica comúnmente aceptada. Los seguros (Fonasa e Isapres) deberán 
arbitrar las medidas necesarias para que la atención se otorgue oportunamente, de lo contrario serán 
sancionados. La ley también establece límites al gasto de bolsillo en que incurren las familias en 
caso de enfermedad. Así, cuando un afiliado o sus cargas se vean afectados por alguna de las 
enfermedades priorizadas pagarán como máximo un 20% del valor de las atenciones, el que será 
fijado por la autoridad en un arancel de referencia. De esta forma, las personas, independientemente 
de si están en Fonasa o en Isapre, pagarán el mismo monto por las atenciones que reciban. Para 
aquellos afiliados a Fonasa que son indigentes o ganan el salario mínimo o menos, las atenciones se 
entregarán en forma totalmente gratuita. Finalmente, se impone límites anuales al gasto total por 
concepto de copagos que deban efectuar las familias aquejadas por alguna de las enfermedades con 
garantías explícitas. 
El paquete de beneficios obligatorio, con sus respectivas enfermedades y garantías, se fija 
cada tres años mediante un Decreto de los Ministerios de Salud y de Hacienda, a partir de una 
propuesta que se someterá a consideración de un Consejo Consultivo integrado por académicos de 
la salud y de la economía. El listado de enfermedades prioritarias se seleccionará considerando, 
entre otros factores, su importancia en la carga de enfermedad del país, la disponibilidad de 
intervenciones que de acuerdo a la evidencia científica contribuyan a la sobrevida o calidad de vida 
de los afectados, su costo y los recursos disponibles. Una entidad externa verificará que el costo 
esperado por beneficiario del plan obligatorio, se ajuste a un monto per cápita predeterminado por el 
ministerio de Hacienda denominado Prima Universal (PU).24 Este costo no podrá crecer más que los 
salarios reales de la economía y se calculará en base a precios y tasas de utilización estándares. 
El establecimiento de las GES implica aumentar gradualmente la cobertura efectiva que 
actualmente otorgan Fonasa y las Isapre. En el caso de Fonasa, la cobertura financiera vigente es 
similar a la establecida en la nueva norma legal, sin embargo, la falta de acceso y oportunidad en la 
atención tienen como consecuencia que en la práctica se otorgue una protección muy inferior a la 
nominal. En el caso de las Isapres, se estima que el copago promedio de los planes de salud en 
actual comercialización es de 31,4% del valor facturado,25 el que deberá reducirse a 20% del 
Arancel de Referencia del Régimen para las enfermedades incluidas en las GES. 
Originalmente el Ejecutivo planteó un Fondo de Compensación Universal (FCU), que incluía 
tanto a los beneficiarios de Isapre como a los de Fonasa. Mediante un análisis estático que 
consideró como variables de compensación sólo el sexo y la edad, se estimó que esta alternativa 
implicaba una transferencia neta del orden de los 15.000 millones de pesos desde el sistema Isapre a 
Fonasa. Este resultado se explica por el mayor riesgo relativo de la cartera de beneficiarios de 
Fonasa que, como se señaló en la sección anterior, tiene una proporción de mujeres y de adultos 
mayores superior a lo que correspondería a su participación en la población general. Por lo tanto, el 
FCU no sólo reducía la discriminación y segmentación por riesgo en el sistema de salud, sino 
también los requerimientos de financiamiento fiscal del seguro público de salud. 
                                                     
22  Ver, por ejemplo, US Medicare Risk Contracts. 
23  Ley del Régimen General de Garantías en Salud,  N° 19.966 de agosto de 2004. 
24  La Prima Universal impone un límite al costo esperado per cápita del plan obligatorio, incluyendo la parte que es bonificada por los 
seguros y la que es de cargo de los afiliados. 
25  El porcentaje de bonificación general es 68,6% para el año 2002 (Fuente: “Estadísticas de Prestaciones Médicas, Año 2002” 
(www.sisp.cl)). 
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Debido al rechazo de algunos sectores, el Ejecutivo se vio obligado a retirar el FCU del 
proyecto de ley del Régimen General de Garantías en Salud. Entre otros argumentos en contra, se 
esgrimió la supuesta inconstitucionalidad de destinar parte de la cotización obligatoria a fines 
distintos a la cobertura de salud del individuo respectivo, por ser aquella de propiedad de los 
afiliados.26 Dada la transferencia neta de recursos desde Isapre a Fonasa, los opositores al proyecto 
arguyeron que con el FCU se establecía un impuesto encubierto a los cotizantes de Isapre para 
favorecer al seguro estatal.27  
Como alternativa al FCU, en el proyecto que modifica la ley de Isapres se ha introducido una 
indicación que establece un Fondo de Compensación entre Isapres (FCI). Si bien esta opción 
elimina la posibilidad de transferencias netas de recursos desde las Isapres a Fonasa que 
contemplaba el proyecto original, cumple con el objetivo de reducir la discriminación dentro del 
sistema privado. 
El FCI también ha encontrado la oposición de la Asociación de Isapres y de otros centros de 
opinión.28 Se plantea como alternativa el establecimiento de una prima comunitaria por Isapre para 
las GES, pero sin un mecanismo de compensación. Según las entidades que abogan por esta 
solución, el mercado sería capaz de solidarizar riesgos en salud entre los beneficiarios de una misma 
Isapre, si es que existe una obligación legal para estos efectos. 
                                                     
26  Informe en Derecho de Teodoro Ribera N., abril de 2004. 
27  Véase por ejemplo, El Mercurio, página Editorial, 27 de agosto de 2004. 
28  Véase por ejemplo, Revista Qué Pasa, semana del 22 al 28 de Agosto de 2004. 
16 
CEPAL - SERIE Financiamiento del desarrollo N° 152 
III. Efectos de la compensación por 
riesgo 
Con el fin de comparar dos de las tres alternativas de solidaridad 
de riesgos que se han planteado -FCU, FCI-, se ha especificado un 
modelo de decisión individual para la elección de un seguro de salud 
en un sistema mixto (el desarrollo formal del modelo se presenta en el 
Anexo).29 El modelo representa en forma abstracta el actual 
funcionamiento del sistema de salud chileno y permite analizar las dos 
alternativas en términos de su eficacia para resolver los problemas de 
discriminación y segmentación por riesgo y de su impacto en las arcas 
fiscales. 
El análisis se basa en los siguientes hechos estilizados y 
supuestos que representan el funcionamiento del sistema de salud 
chileno: 
1. Los individuos están obligados a cotizar un 7% del salario para 
cubrir los riesgos de salud. 
2. Los cotizantes pueden elegir entre un sistema subsidiado y 
solidario (Fonasa) y un sistema de seguros de salud competitivo 
(Isapres). 
3. Se supone que hay dos tipos de individuos: alto riesgo (mujeres 
en edad fértil, adultos mayores, enfermos crónicos) y bajo riesgo 
(hombres jóvenes, sanos). 
4. Fonasa ofrece sólo un plan a sus beneficiaros, el que se financia con las cotizaciones 
obligatorias de los individuos y los aportes del fisco provenientes de impuestos generales. 
                                                     
29  La alternativa de solidaridad intra Isapre se analiza en la sección siguiente. Se ha estimado innecesario introducirla en el modelo,  
pues para compararla con el FCU y FCI bastan las herramientas que proporciona la teoría económica básica.  
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5. El fisco sólo subsidia a los beneficiarios de Fonasa. El monto del subsidio, en términos ex 
ante, depende de la diferencia entre el costo esperado del individuo y su cotización 
obligatoria. En el caso de los indigentes el subsidio cubre la totalidad del costo. 
6. Las Isapres ofrecen múltiples planes de salud, pero como mínimo deben otorgar el plan 
que ofrece Fonasa. Aún cuando no sea obligatorio, cualquier plan inferior no es 
competitivo. 
7. La decisión de las Isapres de afiliar a un individuo depende de que su cotización alcance a 
cubrir su costo esperado. 
8. El precio que debe pagar un individuo para entrar en el sistema privado está determinado 
por su probabilidad de enfermar, la que es observable por las Isapres. 
9. Los individuos siempre pueden comprar el plan de Fonasa, independientemente del monto 
de su cotización y nivel de riesgo. 
10. Las personas de mayor riesgo tienen menores ingresos relativos. En términos del modelo, 
esto significa que la distribución de ingresos de las personas de mayor riesgo siempre 
acumula un porcentaje mayor de individuos bajo cualquier nivel de ingreso que la 
distribución de ingresos de la población de menor riesgo.30 Estadísticamente, esta 
característica se denomina dominancia estocástica de primer orden.31 
11. Los individuos se comportan como agentes racionales y basan su decisión en lo que 
pueden conseguir a cambio de su cotización obligatoria.32 Si la cobertura que puede 
obtener un individuo en una Isapre, que depende de su nivel de ingreso y de riesgo, es 
igual o superior a la que obtendría en Fonasa, preferirá asegurarse en el sistema privado. 
De esto se desprende que el costo esperado de todos los afiliados al sistema público es 
mayor que la cotización que efectúan. De lo contrario estarían afiliados a una Isapre. 
Caracterización de la situación actual del sistema de salud chileno 
El modelo predice acertadamente la segmentación por riesgos y por ingresos que existe 
actualmente entre ambos subsistemas. Esta situación se representa gráficamente en la figura 1.33 
Analíticamente, se entenderá que existe segmentación por riesgos cuando Fonasa presente una 
participación desproporcionada en los altos riesgos.34 
                                                     
30  En efecto, en el año 2000 un 15% de los hogares con jefe de hogar mujer se encontraba dentro del 40% más pobre, en tanto que sólo 
un 11% cuando el jefe de hogar era hombre. Ese mismo año, un 24,5% de los trabajadores dependientes hombres ganaba el salario 
mínimo o menos, cifra que aumentaba a 34,2% en el caso de las mujeres trabajadoras y a un 39,1% en el caso de los pensionados 
(Fuente: Encuesta Casen 2000, MIDEPLAN). 
31  Ver Mas-Colell, A., Whinston, M. y  J. Green (1995). 
32  Por simplicidad, se supone que todos los individuos son cotizantes sin cargas o, el equivalente, que el perfil de las cargas es idéntico 
para todos los afiliados. 
33  Si bien los resultados se cumplen para cualquier distribución de ingresos con dominancia estocástica de primer orden, gráficamente 
se utiliza una log-normal. 
34  En el modelo se mide la segmentación como el cuociente entre el porcentaje de la población de alto riesgo que pertenece a Fonasa y 
el porcentaje de la población de bajo riesgo que es beneficiaria de Fonasa. 
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Figura 1 
SITUACIÓN ACTUAL DEL SISTEMA DE SALUD CHILENO 
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Fuente:   Elaboración propia. 
En ambos grupos de riesgo existe un determinado nivel de salario bajo el cual resulta más 
conveniente afiliarse a Fonasa. Esto se debe a que la cotización legal correspondiente no permite 
comprar en el sistema privado un plan mejor al que ofrece Fonasa. Se trata de individuos cuyo costo 
esperado para la cobertura otorgada por Fonasa es mayor a su cotización obligatoria y que, por lo 
tanto, son subsidiados por el fisco. De esta forma, se produce segmentación por ingresos entre 
Fonasa e Isapres en ambos grupos de riesgo, quedando los de menor ingreso en Fonasa. 
El modelo también predice la discriminación de precios que practican las Isapres en contra 
de las personas de alto riesgo. Por cualquier plan de salud, la Isapre debe al menos financiar los 
costos esperados de cada contrato que ofrece. El costo esperado asociado a un determinado plan no 
sólo depende de los beneficios que otorga, sino también de la probabilidad de enfermar del 
individuo. Por lo tanto, por un determinado plan la Isapre siempre cobra un precio mayor a los 
afiliados de alto riesgo que a los de baja probabilidad de enfermar. 
Dado que el precio que cobra la Isapre por el plan mínimo depende de la probabilidad de 
enfermar que tenga el individuo, el salario de corte es mayor para las personas de alto riesgo que 
para las de bajo riesgo. Esto determina que haya proporcionalmente más personas de alto riesgo que 
de bajo riesgo en Fonasa; en otras palabras, se genera segmentación por riesgos. 
El fenómeno anterior se acentúa debido al sesgo de la distribución de ingresos en contra de 
las personas de alto riesgo. Al comparar la distribución de ingresos de ambos tipos, se observa que 
el porcentaje de personas de alto riesgo que ganan menos de un determinado salario es siempre 
mayor que la proporción de individuos de bajo riesgo en esa situación. Dicho de otro modo, el 
grupo de alto riesgo acumula una mayor proporción de personas con bajos ingresos que el otro 
grupo. En consecuencia, aún cuando no existiese diferenciación de precios por riesgo, lo que en la 
figura se representaría como un mismo salario de corte para ambos grupos, existiría una mayor 
proporción de personas de alto riesgo en Fonasa en comparación con el porcentaje de individuos de 
bajo riesgo. 
En síntesis, el sistema de salud chileno se encuentra segmentado por riesgo y por ingresos. 
Fonasa concentra a las personas de mayor riesgo y de menor ingreso. En este fenómeno influye 
tanto la discriminación de precios por riesgo que ejercen las Isapres, como las diferencias en la 
distribución de ingresos entre ambos grupos de riesgo. 
El monto del aporte fiscal requerido para financiar el plan de Fonasa está determinado por 
el número de personas de cada grupo de riesgo inscritas en el seguro público, por el nivel de los 
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beneficios que otorga y por las cotizaciones de los individuos. Dado que el costo esperado de las 
personas afiliadas al seguro público es siempre mayor que la cotización que efectúan, un aumento 
en el número de afiliados siempre aumenta los impuestos requeridos para financiar las prestaciones, 
independientemente de si se trata de individuos de alto o de bajo riesgo. 
Efecto de establecer las garantías explícitas en salud 
En la figura 2 se analiza el impacto que tiene establecer las Garantías Explícitas en Salud sin 
instaurar un mecanismo de compensación de riesgos. 
Figura 2 
EFECTO DE LAS GARANTÍAS EXPLÍCITAS EN SALUD 
Distribución del ingreso 
grupo alto riesgo 
Distribución del ingreso 
grupo bajo riesgo 
w 
p 
Salario de corte 
alto riesgo 
Salario de corte 
bajo riesgo  
Fuente:   Elaboración propia. 
El mejoramiento del paquete de beneficios obligatorio no afecta los precios relativos 
cobrados por las Isapres a personas de riesgo distinto, ya que no afecta sus probabilidades de 
enfermar ni sus costos relativos. En este sentido, la discriminación por riesgos no cambia con la 
instauración de las GES.35 
El establecimiento de las GES tiene como efecto aumentar la participación de Fonasa tanto en 
el grupo de alto como en el de bajo riesgo. Al elevar el nivel de los beneficios mínimos, aumenta el 
salario de corte para ambos grupos de riesgo. Como resultado, Fonasa se hace más atractivo para un 
mayor número de personas. El afiliado a Isapre que con su cotización antes conseguía un plan 
marginalmente superior al de Fonasa, ahora ya no alcanza a financiar el plan con garantías 
explícitas y, por lo tanto, le conviene cambiarse a Fonasa. El efecto final sobre la segmentación 
dependerá de la forma que adopte la distribución de ingresos de cada grupo de riesgo. 
Las personas que se desplazan desde Isapres a Fonasa tienen un costo esperado mayor al 
monto de su cotización obligatoria y, por lo tanto, demandan más recursos del fisco. Asimismo, 
aumenta la brecha entre la cotización legal y el costo esperado de los individuos que ya se 
encontraban en Fonasa. En consecuencia, el establecimiento de las GES genera una mayor 
necesidad de aporte fiscal para financiar los subsidios requeridos por el seguro público. 
                                                     
35  Este resultado supone que el aumento de cobertura beneficia por igual a ambos grupos de riesgo. Si, por el contrario, dentro de las 
GES se incluyen enfermedades que afectan exclusivamente o son relativamente más frecuentes que otras patologías en el grupo de 
alto riesgo, podría llegar a aumentar la discriminación de precios y la segmentación por riesgo.  Por ejemplo, si el grupo de alto 
riesgo son las mujeres y lo que se aumenta es la cobertura gineco-obstétrica, tenderán a ampliarse las diferencias de primas entre 
hombres y mujeres y, por lo tanto, la segmentación. 
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Efecto de establecer un Fondo de Compensación universal 
En la figura 3 se analiza el impacto que tiene establecer un Fondo de Compensación que 
incluya tanto a Fonasa como a las Isapres. Para aislar el efecto puro del Fondo de Compensación 
Universal, se supone que las GES se fijan en un nivel de cobertura equivalente al plan que 
actualmente otorga Fonasa. Así, las Isapre deben ofrecer como mínimo el paquete de beneficios que 
otorga Fonasa. 
Figura 3 
EFECTO DE UN FONDO DE COMPENSACIÓN UNIVERSAL 
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Fuente:   Elaboración propia. 
Los seguros aportan al FCU, por cada uno de sus beneficiaros, un monto equivalente al costo 
esperado promedio del plan obligatorio para el conjunto de la población que participa en el fondo. 
Los recursos del FCU se redistribuyen entre los seguros en función del costo esperado de cada uno 
de sus beneficiarios. De este modo, el FCU permite disociar la prima que reciben los seguros de lo 
que pagan las personas y la discriminación de precios por riesgo desaparece para el plan 
obligatorio. 
En efecto, el FCU establece una cuña entre la cotización del individuo y los recursos 
percibidos por el asegurador. Los individuos siguen cotizando el 7% del salario pero lo que reciben 
los seguros depende del riesgo de cada cual. Por cada afiliado de alto riesgo, los seguros reciben la 
cotización correspondiente, más un subsidio equivalente a la diferencia entre el costo esperado de 
otorgar el plan obligatorio a esa persona y el costo esperado promedio. Por cada persona de bajo 
riesgo, los seguros perciben la cotización respectiva, menos la diferencia entre el costo esperado 
promedio de otorgar el plan obligatorio y el costo esperado de esa persona. Los subsidios que se 
transfieren por las personas de alto riesgo son financiados íntegramente con los aportes que efectúan 
los individuos de bajo riesgo.  
En este escenario, las Isapre comparan el costo esperado del individuo con el monto que 
resulta de sumar la cotización respectiva y el subsidio neto que recibe o aporta al FCU, según 
corresponda. En el caso de los individuos de alto riesgo, este monto es mayor que la cotización 
obligatoria y, por lo tanto, pueden acceder a una mejor cobertura en todos los niveles de ingreso. En 
el caso de los afiliados de bajo riesgo el monto resultante es menor que la cotización obligatoria y, 
en consecuencia, las Isapres les ofrecen una cobertura menor que en la situación sin FCU.  
Las personas de bajo riesgo cuyo salario era marginalmente mayor al salario de corte ya no 
consiguen costear el plan obligatorio en el sistema privado debido a que parte de su cotización se va 
a financiar a los individuos de alto riesgo. Éstos, en cambio, reciben un subsidio que les permite 
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comprar el plan obligatorio con una menor cotización que la requerida sin FCU. En consecuencia, 
las personas de bajo riesgo requieren un salario mayor que antes para acceder al sistema Isapre, en 
tanto que lo contrario ocurre a los individuos de alto riesgo. 
En resumen, al instaurar un FCU se independiza lo que debe pagar un individuo por el plan 
obligatorio del riesgo de enfermar de cada cuál y es función, únicamente, del costo esperado 
promedio del conjunto de los partícipes del fondo. Por lo tanto, se iguala el salario de corte para 
ambos grupos de riesgo ya que sólo depende del riesgo promedio de la población y del costo del 
paquete de beneficios obligatorio, que es igual para todos. Respecto a la situación sin FCU, el 
salario de corte es mayor para los individuos de bajo riesgo y menor para los de alto riesgo. 
El FCU también reduce las diferencias de precios entre grupos de riesgo para cualquier plan 
que tenga beneficios mayores a los obligatorios.36 Independientemente del plan que hayan 
contratado, a las personas de alto riesgo les baja la prima que deben pagar puesto que parte de su 
costo esperado, que no ha cambiado, es financiado con el subsidio que reciben del FCU. Lo 
contrario ocurre con las personas de bajo riesgo, que ahora no sólo deben pagar su costo esperado 
sino también el subsidio que financia a los individuos de alto riesgo. 
El establecimiento de un FCU aumenta la proporción de individuos de bajo riesgo que 
pertenecen a Fonasa y disminuye la afiliación de individuos de alto riesgo. Dado que el salario de 
corte se iguala y aumenta para las personas de bajo riesgo, se genera una migración de este grupo 
hacia Fonasa. En el caso de los individuos de alto riesgo, el salario de corte disminuye y se genera 
una migración desde Fonasa a las Isapre. En consecuencia, la razón entre el porcentaje de población 
de alto riesgo que pertenece a Fonasa y la proporción del grupo de bajo riesgo que está en el seguro 
público disminuye, lo que implica que se reduce la segmentación por riesgo entre Fonasa e 
Isapres. 
Como se puede observar en la figura, la segmentación por riesgos no desaparece 
completamente al instaurar un FCU. Esto se debe a que, en comparación al grupo de bajo riesgo, 
existe un mayor porcentaje de personas de alto riesgo cuyo salario es menor que el salario de corte. 
Mientras persista este sesgo en la distribución del ingreso existirá segmentación por riesgo entre 
Isapres y Fonasa. 
El establecimiento de un FCU reduce los requerimientos de aporte fiscal para Fonasa y 
permite, por lo tanto, destinarlos a otras necesidades o a rebajar impuestos. Analíticamente se 
pueden distinguir tres efectos que explican este resultado: 
a) Dado que la segmentación por riesgo entre el sistema público y privado persiste incluso 
con el establecimiento del FCU, se genera una fuente de financiamiento para el seguro 
público proveniente de las transferencias netas desde las Isapres a Fonasa. Esto se debe a 
que, aún cuando desaparece la discriminación de precios, persiste el sesgo en la 
distribución del ingreso en contra de las personas de mayor riesgo y, por lo tanto, no hay 
posibilidad de que las transferencias netas del FCU favorezcan al sistema Isapre. 
b) Algunos beneficiarios de bajo riesgo se trasladan a Fonasa. Como antes de la instauración 
del FCU estos individuos pertenecían al sistema Isapre, necesariamente su cotización es 
mayor a su gasto esperado en Fonasa. En consecuencia, generan un aporte neto para el 
seguro público.37  
c) Emigran al sistema Isapre beneficiarios de alto riesgo que en promedio aportaban menos 
de lo que gastaban. Por lo tanto, se genera un ahorro de recursos fiscales. 
                                                     
36  En realidad lo que ocurre es que la cotización obligatoria alcanza para mejores planes en el caso de las personas de alto riesgo y para 
peores planes en el caso de los de bajo riesgo. Lo que se reduce es la diferencia de precios entre grupos de riesgo por unidad de 
beneficios. 
37  El pago de subsidios por parte de los individuos de bajo riesgo ya ha sido considerado en el efecto anterior y en términos netos 
favorece a Fonasa. Es decir, en Fonasa hay más receptores netos que aportantes netos al Fondo de Compensación. 
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Efecto de establecer un Fondo de Compensación entre Isapres 
En la figura 4 se analiza el impacto que tiene establecer un Fondo de Compensación que 
incluya sólo a las Isapres. 
Figura 4 
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Fuente:  Elaboración propia 
Al igual que en el caso anterior, la instauración de un FCI nivela el salario de corte para 
ambos grupos de riesgo y, dado el sesgo que tiene la distribución del ingreso en contra de los 
individuos de alto riesgo, la segmentación tampoco desaparece. Esto significa que la relación entre 
la proporción de población de alto riesgo respecto a la de bajo riesgo sigue siendo menor en Isapre 
que en Fonasa. En consecuencia, el riesgo promedio de los partícipes del FCI es menor que el de la 
población incluida en un FCU. 
Dado que el riesgo promedio de los beneficiarios de Isapre es menor que el de la población 
general, el costo esperado de otorgar la cobertura obligatoria al individuo promedio también es 
inferior que en el caso anterior. Por lo tanto, el salario de corte es menor que si se establece un 
FCU. 
Comparando con la situación sin Fondo de Compensación, el establecimiento de un FCI 
genera efectos que van en la misma dirección que en el caso del FCU. El salario de corte disminuye 
para los individuos de alto riesgo y aumenta para los de bajo riesgo. Esto genera una migración de 
personas de bajo riesgo desde las Isapres a Fonasa y el traslado de personas de alto riesgo desde el 
seguro público al sistema privado. Como resultado, en Fonasa aumenta la proporción de población 
de bajo riesgo y disminuye la de alto riesgo.  
Respecto a la situación con un FCU, al restringir las compensaciones sólo a los beneficiarios 
de Isapre se genera un aumento del salario de corte menor para los individuos de bajo riesgo y una 
reducción mayor para los de alto riesgo. En consecuencia, comparado con los efectos de un FCU la 
proporción de personas de alto riesgo que pertenece a Fonasa se reduce más, pero la participación 
de Fonasa en el grupo de bajo riesgo aumenta menos. La segmentación, medida como la razón entre 
estas dos proporciones, depende de la dimensión de estos efectos contrapuestos y esto es función de 
la forma en que se distribuyen los ingresos de ambos grupos de riesgo y del nivel del salario de 
corte. Sólo bajo el supuesto de que los ingresos se distribuyen en forma uniforme es posible afirmar 
que la segmentación se mantiene igual al caso en que la compensación es universal. Para cualquier 
otra distribución, se requiere una mayor especificación del modelo para determinar cuál de los dos 
efectos predomina. 
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El subsidio para las personas de alto riesgo es mayor con un FCI que con un FCU debido a 
que depende de la diferencia entre el costo esperado individual y la prima promedio. Dado que el 
riesgo promedio de los cotizantes de Isapre es menor que el de la población general, la prima 
promedio es menor que en el caso de un FCU. Pero el riesgo de los individuos no ha cambiado y, 
por lo tanto, la diferencia con el promedio es mayor. 
Si bien el monto del subsidio que reciben las personas de alto riesgo es mayor, lo que pagan 
los individuos de bajo riesgo es menor. Este resultado se explica porque la participación de las 
Isapres en el grupo de bajo riesgo es mayor que la proporción de afiliados en la población general y 
lo contrario ocurre con los de alto riesgo. Por lo tanto, se subsidia a un menor número de personas 
de riesgo alto y esta carga se reparte entre más aportantes de bajo riesgo. 
Al igual que en el caso de un FCU, disminuye la diferenciación de precios por riesgo para 
coberturas mayores que la obligatoria. Sin embargo, no es posible determinar si el factor que se 
aplica a los individuos de alto riesgo es mayor o menor que en el caso de la compensación 
universal. Esto se debe a que la prima que pagan los riesgosos se reduce más que con un FCU (el 
subsidio es mayor), pero el precio correspondiente a los individuos de bajo riesgo aumenta menos 
(el aporte es menor). El modelo, a este nivel de abstracción, no permite saber cual efecto 
predomina. 
Respecto a la situación sin Fondo de Compensación, el FCI disminuye el requerimiento de 
impuestos para financiar Fonasa. Por una parte, se reduce la proporción de personas de alto riesgo 
que pertenecen a Fonasa y que son receptoras de subsidios fiscales porque gastan más de lo que 
cotizan. Por otra parte, aumenta el porcentaje de individuos de bajo riesgo que pertenece a Fonasa y 
que son aportantes netos. 
 Respecto del FCU, sin embargo, no es posible establecer cuál libera un mayor aporte fiscal 
puesto que hay efectos opuestos y no se sabe cuál predomina. Por una parte, con el FCI se reduce en 
mayor proporción el porcentaje de individuos de alto riesgo que pertenecen a Fonasa. Por otra parte, 
la proporción de personas de bajo riesgo en Fonasa aumenta menos que con un FCU y además se 
dejan de percibir las transferencias netas del FCU a Fonasa. 
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IV. Inviabilidad de la solidaridad 
intra Isapre  
La Asociación de Isapres y otros centros de opinión han 
planteado que para enfrentar la discriminación de precios por sexo y 
edad en los planes de salud, bastaría con establecer la obligatoriedad 
de cobrar una prima pareja por las Garantías Explícitas en Salud. 
Según estos organismos, las Isapres estarían en condiciones de 
solidarizar internamente los riesgos en salud, en términos ex ante, pero 
no entre empresas. 
Los analistas ligados a la Asociación de Isapre no explican cómo 
funcionaría el mercado de seguros de salud bajo el escenario que 
proponen. Sin embargo, la economía de la salud es bastante clara en 
señalar que cuando la prima es única pero el costo esperado es distinto, 
los aseguradores tienden a preferir la afiliación de individuos de bajo 
riesgo por sobre los de alto riesgo.38 Dado que la fijación de una prima 
comunitaria no elimina las diferencias de costo esperado entre los 
distintos grupos de riesgo, los seguros obtienen ganancias afiliando 
personas de bajo riesgo e incurren en pérdidas incorporando a personas 
cuyo gasto esperado es mayor al precio que cobran. 
La solidaridad entre grupos de distinto riesgo resulta inviable en 
un mercado de seguros de salud competitivo, a menos que exista un 
mecanismo de compensación que incluya al conjunto de las entidades. 
Esto se demuestra a partir del caso extremo, es decir, cuando a 
diferencia de lo que establece la ley recientemente aprobada, la 
obligación de cobrar un  mismo precio abarca a todos los componentes 
                                                     
38  Ver van de Ven y Ellis (2000); Phelps (1992); Folland, Goodman y Stano (1997) y,  Cutler y Zeckhauser (1999). 
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del plan de salud. Si las Isapres forzaran la solidaridad interna, cobrando una prima comunitaria por 
la totalidad de los beneficios que cubren, el único equilibrio posible sería el de un mercado 
completamente segmentado. Esto debido a que se generan incentivos para que nuevas Isapres entren 
al mercado y atraigan mediante mejores primas a todos aquellos afiliados que subsidian a otros de 
mayor riesgo dentro de su plan. La fuga de individuos de bajo riesgo deja a las Isapres originales 
exclusivamente con afiliados de alto costo esperado, lo que las obliga a aumentar la prima 
comunitaria. De esta forma, el mercado termina segmentándose en Isapres distintas para cada grupo 
de riesgo y con primas comunitarias equivalentes a las que existirían sin regulación.39 Esta solución 
es ineficiente porque las pérdidas derivadas de la enfermedad se distribuyen en un grupo mucho 
más reducido y homogéneo de personas, lo que hace más incierta la predicción de los riesgos y más 
limitada su agregación (risk pooling).40 Al final, las diferencias en los precios que pagan las 
personas de alto y de bajo riesgo terminan siendo similares o mayores que en un sistema no 
regulado. 
En la realidad,  la regulación del precio está circunscrita sólo a uno de los beneficios 
contractuales obligatorios, las Garantías Explícitas en Salud. Como mínimo se debe cubrir además 
el subsidio por incapacidad laboral, la cobertura que Fonasa otorga en su modalidad de libre 
elección y el examen de medicina preventiva. Todos estos beneficios forman parte de lo que se ha 
denominado el plan complementario, cuya tarificación no está sujeta a mayores restricciones. En 
estas circunstancias, la segmentación total del mercado descrita en el párrafo anterior no será 
necesaria para la subsistencia de las instituciones. Las Isapres cobrarán al menos el costo esperado 
de cada “contrato” de salud que ofrecen y éste incluye tanto a las GES como al plan 
complementario, lo que no altera en nada la discriminación de precios vigente. La prohibición de 
diferenciar precios para las GES no tendrá efecto alguno, puesto que las diferencias de costo 
esperado entre los distintos grupos de riesgo se podrán cobrar “encubiertamente” en el plan 
complementario. 
En conclusión, la propuesta de la Asociación de Isapres no resuelve el problema de 
segmentación entre el seguro público y el sistema privado, y tampoco reduce la necesidad de 
financiamiento fiscal para Fonasa. Dado que la discriminación de precios subsiste, la segmentación 
por riesgos entre Fonasa e Isapres tampoco varía. El salario sobre el cual conviene afiliarse a una 
Isapre sigue siendo similar a la situación sin regular y menor para personas de menor riesgo que 
para las de riesgo alto. En el mejor de los casos no se produce migración de personas de alto riesgo 
a Fonasa y, por lo tanto, los requerimientos de financiamiento fiscal se mantienen igual que en la 
situación sin regular. 
                                                     
39  Tal como lo establece la legislación vigente en Chile, este resultado supone que se permite rechazar la afiliación de cualquier persona 
sin expresión de causa. Si, por el contrario, existiese la obligación de afiliar a cualquiera que lo solicite, las Isapres sólo podrían 
cobrar la prima máxima para no incurrir en pérdidas y tendrían únicamente afiliados de alto riesgo. 
40  Se produce agregación de riesgos  cuando las personas o familias, cada una en riesgo de incurrir en grandes gastos asociados a la 
ocurrencia de enfermedades, acuerdan o son obligadas a cotizar un monto pequeño a un fondo común, con el fin de compensar a 
cualquiera de los participantes que se vea efectivamente enfrentado a una pérdida derivada de la enfermedad.  Su propósito 
fundamental es compartir el riesgo financiero asociado a intervenciones de salud cuya necesidad es incierta.  La agregación de 
riesgos permite transferir recursos desde los sanos a los enfermos, a través del ciclo de vida y, dependiendo de la forma de 
financiamiento, desde los ricos a los pobres (Smith y Witter, 2001).   
26 
CEPAL - SERIE Financiamiento del desarrollo N° 152 
Conclusiones 
En Chile se observa una clara segmentación del mercado de 
seguros de salud, tanto por riesgo de enfermar como por ingresos. Ésta 
se manifiesta en una participación desproporcionada de Fonasa en los 
malos riesgos y los bajos ingresos y tiene su origen en la lógica dual 
que sigue el sistema. Por una parte, existe un seguro público cuyo 
financiamiento proviene en parte importante del fisco y que ofrece la 
misma cobertura a todos sus beneficiarios independientemente del 
monto de la cotización, número de cargas y el riesgo de cada cual. Por 
otra, las Isapres constituyen un sistema de seguros competitivos, donde 
la afiliación es en base individual, los planes son múltiples y las primas 
se ajustan al costo esperado de cada beneficiario. Las Isapres practican 
el descreme mediante la discriminación de precios por riesgo y el 
rechazo y eliminación de individuos de alto costo esperado. Esto tiene 
consecuencias negativas sobre la calidad de la atención de los grupos 
vulnerables, la solidaridad y la eficiencia del sistema de salud. 
Con el fin de reducir la discriminación por riesgo que ejercen las 
Isapres y la consecuente segmentación entre sistemas, el Ejecutivo ha 
propuesto el establecimiento de un Fondo de Compensación (FC). 
Dentro del amplio paquete de reformas al sistema de salud que se ha 
sometido a consideración del Congreso Nacional, se restringe la 
libertad de las Isapres para diferenciar primas por sexo y edad pero, al 
mismo tiempo, se establece un mecanismo de compensación de riesgos 
entre seguros. De esta forma, a los seguros se les paga el costo 
esperado de cada beneficiario, asociado a las Garantías Explícitas en 
Salud (GES), pero a las personas se les cobra una prima comunitaria 
que es función únicamente del riesgo promedio de los partícipes 
del fondo.  Esta disociación se logra  transfiriendo  recursos  desde  las 
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personas de menor riesgo de enfermar a las de mayor costo esperado, independientemente del 
seguro específico al cuál se encuentren adscritos. 
Originalmente el Ejecutivo propuso el establecimiento de un Fondo de Compensación 
Universal (FCU), que incluía tanto a Fonasa como a las Isapres. Debido al veto de la Oposición, se 
restringió el ámbito de la compensación sólo a las Isapres. El Fondo de Compensación Interisapres 
(FCI) también ha encontrado resistencia en la industria y en algunos centros de opinión, los que han 
propuesto eliminar la compensación entre seguros privados y dejar únicamente la obligación de 
cobrar un solo precio por las GES. En este documento se han analizado los efectos de cada una de 
las tres alternativas- FCU, FCI y solidaridad intraisapre- sobre la discriminación de precios, la 
segmentación por riesgos entre Fonasa e Isapres y los requerimientos de financiamiento fiscal. 
El establecimiento de un FCU cumple con los objetivos de reducir la segmentación por 
riesgos entre el sistema público y privado, disminuir la discriminación de precios en los planes de 
salud y liberar recursos fiscales. La obligación de cobrar un mismo precio por las GES equipara el 
salario requerido para ingresar al sistema privado para todos los individuos, por lo que se reduce la 
proporción de afiliados de alto riesgo respecto de los de bajo riesgo en Fonasa. A pesar de lo 
anterior, la segmentación no desaparece completamente ya que las personas de mayor riesgo tienen 
menores ingresos relativos. En otras palabras, la concentración desproporcionada de malos riesgos 
en Fonasa es resultado de la discriminación de precios que practican las Isapres pero también del 
sesgo que tiene la distribución del ingreso en contra de los adultos mayores, las mujeres y los 
enfermos crónicos. 
Los requerimientos de recursos fiscales disminuyen con el establecimiento de un FCU. En 
primer lugar, se genera una fuente permanente de financiamiento proveniente de las transferencias 
del fondo. Dado que la segmentación por riesgo no desaparece completamente debido al menor 
ingreso relativo de las personas de mayor riesgo, no existe posibilidad de que las transferencias 
netas del FCU favorezcan al sistema Isapre. En segundo lugar, se trasladan individuos desde las 
Isapres a Fonasa cuya cotización es mayor que su gasto esperado. En tercer lugar, migran al sistema 
Isapre beneficiarios de alto riesgo que en promedio aportaban al seguro público menos de lo que 
gastaban. 
Los efectos de establecer un FCI van en la misma dirección que los de un FCU. Al igual que 
en el caso anterior, se reduce la discriminación de precios entre grupos de riesgo, lo que aumenta la 
proporción de personas de bajo riesgo en Fonasa y disminuye la de individuos de alto riesgo. Esto 
tiene como consecuencia una menor segmentación por riesgo entre el sistema público y privado, 
aunque por efecto del sesgo en la distribución del ingreso no desaparece completamente. El 
requerimiento de impuestos para financiar Fonasa también disminuye ya que ingresan personas que 
gastan menos de lo que aportan y se van individuos que son receptores netos de subsidios. 
Al comparar los efectos de un FCU con los de un FCI se concluye que este último genera la 
migración de más personas de alto riesgo desde Fonasa a las Isapres que un FCU. Sin embargo, este 
efecto es compensado por el traslado de menos individuos de bajo riesgo desde las Isapres a Fonasa, 
con lo que la razón entre alto y bajo riesgo en Fonasa puede ser mayor o menor que en el caso de un 
FCU, dependiendo de cual de los dos efectos predomine. Sólo bajo el supuesto de que los ingresos 
se distribuyen en forma uniforme es posible afirmar que la segmentación se mantiene igual al caso 
en que la compensación es universal. 
Sin una mayor especificación del modelo, no es posible determinar las ventajas de un tipo de 
fondo sobre el otro cuando se trata de dimensionar los efectos sobre la segmentación entre sistemas, 
discriminación de precios y sobre los requerimientos de financiamiento fiscal. En todo caso, el 
modelo utilizado permite demostrar claramente que tanto un FCU como un FCI son mejores 
alternativas que la situación sin fondo de compensación. 
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Respecto a la solidarización de riesgos al interior de cada Isapre, la teoría económica 
demuestra que ésta es una solución inviable que sólo llevaría a acrecentar la segmentación en el 
mercado de seguros si se aplicase a todos los componentes del plan de salud, agravando incluso el 
problema de discriminación de precios que se observa en la actualidad. En la realidad, sin embargo, 
la medida no tiene efecto alguno sobre la discriminación y la segmentación puesto que la regulación 
del precio está circunscrita sólo a uno de los beneficios contractuales obligatorios, las Garantías 
Explícitas en Salud. En estas circunstancias, las diferencias de costo esperado entre los distintos 
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SEGMENTACIÓN Y DISCRIMINACIÓN EN UN SISTEMA DE 
SEGUROS DUAL 
En la presente sección se desarrolla un modelo teórico que busca explicar el esquema de 
seguros de salud chileno. Para el desarrollo de este modelo, se utilizó como base el modelo 
presentado en Rothschild y Stiglitz (1976).41  
Supuestos y especificación 
Cada individuo i trabaja, y percibe un salario de wi. En caso de contraer una enfermedad, se 
hace necesario un tratamiento para que el individuo recupere su salud. El costo de dicho tratamiento 
será de di. La probabilidad de enfermarse del individuo es pi. No hay asimetrías de información: 
todos los agentes, incluyendo a las instituciones que ofrecen seguros de salud, conocen la 
información recién definida. 
Por simplicidad, se supondrá que el costo del tratamiento en caso de enfermedad es igual para 
todos los individuos, . ddi =
Existen dos tipos de individuos, que se diferencian por los niveles de riesgo de enfermarse 
(medido por la probabilidad de enfermarse, pi), y por las distribuciones de ingreso. El grupo de 
mayor riesgo presentará una probabilidad pa de enfermarse, mientras que el grupo de menor riesgo 
presentará probabilidad pb, con pa > pb. El total de personas en el grupo a es Na; y en el grupo b es 
Nb. 
Para efectos del modelo se utilizan distribuciones del ingreso para las cuales el valor de la 
función de distribución acumulada para cualquier nivel de ingreso sea mayor para el grupo de 
mayor riesgo (dicho de otro modo, la distribución del ingreso del grupo de mayor riesgo domina 
estocásticamente a la distribución del ingreso del grupo de menor riesgo). En particular, para cada 
grupo, se supone que la distribución del ingreso corresponde a una uniforme, de forma que: 
( )a,0U~w ai ; , donde a < b.( b,0U~w bi )
)
42 43 
Los individuos deben destinar una proporción f de su ingreso para contratar un seguro de 
salud.44 Este seguro puede ser adquirido en el sector privado a una institución administradora de 
seguros privados de salud (Isapre, Institución de Salud Previsional), o en el seguro público (Fonasa, 
Fondo Nacional de Salud).45 Los seguros de salud ofrecidos consisten en contratos ( , en que los 
individuos pagan una prima β  y, en caso de enfermarse, son bonificados en un monto equivalente a 
 para solventar parcial o totalmente el costo del tratamiento. En otras palabras, corresponde a la 
cobertura o indemnización que entrega el seguro de salud. 
γβ,
γ
Por otro lado, se supone que el mercado de los seguros privados es competitivo, que no 
existen barreras a la entrada ni a la salida, y que tampoco hay costos de administración. Las Isapres 
son neutrales al riesgo y los seguros que ofrecen son individuales. Por ello, las utilidades esperadas 
de las Isapres derivadas de cada contrato individual ( )[ ]iE π  deben ser iguales a cero: 
                                                     
41  Rothschild, M. y J. Stiglitz, (1976) “Equilibrium in Competitive Insurance Markets: An Essay on the Economics of Imperfect 
Information”, Quarterly Journal of Economics 95, pp. 629-649. 
42  Es posible asimilar los grupos “a” y “b” con mujeres y hombres, o con viejos y jóvenes, respectivamente. 
43  Se utiliza esta distribución para presentar los resultados de forma simplificada. Sin embargo, como se verá más adelante en el 
documento, hay un resultado en particular que depende fuertemente de este supuesto. 
44  La ley en Chile establece la obligación de cotizar por un 7% del ingreso. 
45  En el resto del documento, se utilizará el supraíndice “I” cuando se haga referencia a las Isapres y el supraíndice “F” cuando se haga 
referencia a Fonasa. 
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0pE β=γ⇒=γ−β=π .46 
Luego, la condición de competencia perfecta en el mercado de Isapres implica que el set de 







, , donde el nivel de β  es función del ingreso del 
cotizante . Como muestra la ecuación 1, para cada individuo asegurado, el costo esperado 
para la Isapre debe ser igual a la cotización efectuada por el individuo. 
( ii fw=β )
En caso de elegir Fonasa, el cotizante también está obligado a destinar una proporción f de su 
ingreso a la adquisición de la prima del seguro de salud. Sin embargo, la compensación percibida en 
caso de enfermedad es la misma para todos los cotizantes, independiente del monto cotizado. 
Definiremos esa compensación como . Luego, los contratos en el seguro público toman la forma Fγ( )Fi ,fw γ . 
La cobertura otorgada por Fonasa es financiada con las cotizaciones de los afiliados a este 
seguro y con un aporte fiscal. Este último se financia mediante un impuesto per cápita de monto fijo 
, que se les cobra a todos los individuos.τ 47 Así, la restricción presupuestaria del seguro público se 
puede expresar como: 











bbbaaa NNwwfpNpN , 
ba  ααdonde             corresponden a la proporción de cada grupo que está afiliado a Fonasa. Es 
necesario destacar que al igual que en el caso de las Isapres, los ingresos son variables 
determinísticas en cada período, mientras que los costos son variables aleatorias. 
y 
Los individuos efectúan la elección del seguro con el objetivo de maximizar su utilidad 
esperada. Se asume que todos los individuos poseen la misma función de utilidad Von Neumann - 
Morgenstern, la que es independiente del estado de la naturaleza, estrictamente cóncava, 
estrictamente creciente, y que depende exclusivamente de la riqueza disponible.  
De este modo, es posible expresar la utilidad esperada del individuo como: 
3. ( ) ( ) ( ) ( )γ+−τ−β−+τ−β−−= dwUpwUp1WV iiii  
Luego, si el individuo opta por asegurarse en un seguro privado pagando la cotización 
obligatoria, su utilidad esperada será: 










En cambio, si el individuo decide asegurarse en el sector público, entonces su utilidad 
esperada será: 
5. ( ) ( ) ( ){ } ( ){ }FiiiiFonasa df1wUpf1wUp1WV γ+−τ−−+τ−−−=  
Caso base (sin garantías explícitas, sin Fondo de Compensación): 
                                                     
46  Es posible demostrar que esta restricción resulta de la maximización de beneficios por parte de las Isapres, sujeto a la restricción de 
cero utilidades esperadas producto de la competencia perfecta. La intuición de este resultado nace del hecho que si una Isapre cobra 
más que lo que indica esta condición, se quedará sin clientes producto de la competencia. Por otro lado, si una Isapre cobra menos 
que lo indicado por esta regla, trabajaría con pérdidas, por lo que terminaría fuera del mercado. 
47  Los resultados no se ven mayormente afectados si se utilizara un impuesto proporcional al ingreso, o incluso un impuesto progresivo. 
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Para decidir dónde adquirir el seguro de salud, los individuos comparan la utilidad esperada 
en las dos alternativas (ecuaciones 4 y 5). De esta forma, el individuo decidirá asegurarse en una 





fw γ≥ . 
La ecuación 6 muestra que si la indemnización que puede obtener el individuo en una Isapre, 
que depende de su nivel de ingreso y de riesgo, es igual o superior a la que obtendría en el Fonasa, 
que es independiente de su ingreso y su riesgo, preferirá asegurarse en el sistema privado. De ella es 
posible obtener un ingreso de corte para cada tipo de cotizante, a partir del cual el cotizante 


















De las ecuaciones 7 y 8 se observa que la cotización requerida y, por ende, el ingreso 
necesario para que un cotizante de menor riesgo adquiera en una Isapre una cobertura de salud 
equivalente a la ofrecida por Fonasa, es menor a la requerida por un cotizante de mayor riesgo ( )0*b0*a ww > . Este resultado se debe a que el riesgo de enfermar del grupo a es mayor (pa > pb) y, 
consecuentemente, la prima cobrada por las Isapres a estos cotizantes es también mayor.  
Utilizando para cada grupo de riesgo las funciones de distribución de ingresos respectivas es 























0b ==α .48 
De las ecuaciones 9 y 10 se deriva que la proporción de personas de mayor riesgo afiliadas al 
Fonasa es mayor que la proporción de personas pertenecientes al grupo de menor riesgo ( )0b0a α>α . Este resultado se debe a dos factores. En primer lugar, el ingreso de corte del grupo a 
es mayor que el del grupo b, lo que se debe al mayor costo esperado del grupo a. En segundo lugar, 
la distribución del ingreso del grupo de mayor riesgo acumula, para cada nivel de ingreso, un 
porcentaje mayor que la distribución del ingreso del grupo de menor riesgo (a < b), lo que implica 
que, incluso para un mismo ingreso de corte, la concentración de cotizantes del grupo a en Fonasa 
sería mayor. En la figura A - 1 es posible observar este resultado: la proporción de individuos del 
grupo b49 corresponde al área “c”, mientras que la proporción de individuos del grupo a en Fonasa 
corresponde a la suma de las áreas “c”, “d”, “e” y “f”. 
Figura A - 1 
CASO BASE 
                                                     
48  Donde “D” es la función de distribución acumulada de la variable aleatoria uniforme wi, evaluada en wi*. 
49  Recordar que estos individuos tienen ingresos inferiores al ingreso de corte, y por ende optan por afiliarse a Fonasa. 
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f(x) 






w b i 
 
Fuente:  Elaboración propia. 
El modelo también permite ilustrar las diferencias de primas cobradas por las Isapres para 
planes equivalentes a personas de distinto riesgo. Para una indemnización  dada ( γ~ ), un individuo 
del grupo a deberá pagar una prima equivalente a ap~ ⋅γ mientras que un individuo del grupo b 
deberá pagar . El factor de discriminación (FD) de un mismo plan para las personas de mayor 






pFD = ,50 
lo que indica que las Isapres, producto de las diferencias de riesgo, cobran por un mismo plan 
de salud un precio mayor a los individuos de mayor riesgo. 
Por último, es posible construir un indicador que mide el grado de segmentación por riesgo 
del sistema de salud. El indicador propuesto es la razón entre el porcentaje de población de alto 
riesgo que está afiliada al Fonasa y el porcentaje de la población de menor riesgo afiliada al Fonasa. 























Si se entiende por segmentación a una diferencia en las proporciones de individuos de alto y 
bajo riesgo en cada uno de los sistemas de salud, entonces existiría segmentación de riesgo en 
contra del sistema público si el valor de este indicador es mayor a uno. Ello por cuanto el sistema 
público estaría afiliando una mayor proporción relativa de personas de alto riesgo. Mientras mayor 
sea el valor de este indicador, mayor será la segmentación de riesgo en contra del sistema público. 
Por el contrario, si este indicador toma un valor inferior a uno, entonces existiría segmentación de 
riesgo en contra del sistema privado de salud. Sólo si este indicador fuese igual a uno no existiría 
segmentación de riesgo en contra de ninguno de los dos sistemas. 
Como se observa en la ecuación 12, la segmentación por riesgo depende de dos factores. El 
primero corresponde al factor de discriminación, o la diferencia en lo cobrado por una Isapre por un 
mismo plan de salud a personas de mayor riesgo ( )1FD0 > . El segundo factor está dado por la 
                                                     
50  Para los resultados del caso base se utilizará el subíndice “0”. 
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diferencia en la distribución del ingreso de ambos grupos, donde la distribución de los cotizantes de 
mayor riesgo está centrada en un nivel de ingreso inferior 

 >1a
b . Ambos factores influyen en que 
la medida de segmentación sea mayor a uno. Esto implica que, dadas las distribuciones de ingreso, 
Fonasa terminaría afiliando una mayor proporción relativa de personas riesgosas, incluso si las 
Isapres no discriminaran por riesgo. 
++ aN
Con respecto al financiamiento del sistema público, el impuesto necesario ( )τ  queda 
determinado por la siguiente ecuación: 












bbbaaa NwwfpNpN  
Reemplazando las ecuaciones 7 y 8 para resolver la sumatoria, y resolviendo para el valor del 
impuesto necesario, : τ





















































El lado derecho de la ecuación 14 muestra el uso de los impuestos en el sistema público de 
salud. El primer término de ambos elementos de la suma corresponde al número de personas de 
cada grupo inscritas en el seguro público. El segundo término corresponde al aporte fiscal promedio 
necesario por afiliado, para cada grupo de riesgo. Para todos los afiliados al sistema público, el 
costo esperado es mayor que la cotización que efectúan.51 Por ello, mientras mayor sea el número de 
personas afiliadas al Fonasa, mayores serán los impuestos requeridos para financiar sus 
prestaciones. 
En la ecuación 15 se observa que aumentar la cotización obligatoria (f) disminuye el 
impuesto requerido. Esto se debe, en primer lugar, a que aumentaría la cotización de los que están 
actualmente afiliados a Fonasa y, en segundo lugar, a que el aumento en la cotización obligatoria 
generaría una migración de personas, de ambos grupos de riesgo, del Fonasa a las Isapres. 
                                                     
51  Esto se origina en la regla de decisión del individuo, como se puede observar en la ecuación 7. 
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Caso con garantías explícitas en salud 
Como se señaló en la sección anterior, uno de los elementos principales de la reforma a la 
salud es el establecimiento del Régimen de Garantías Explícitas en Salud. Este cambio equivale a 
establecer una cobertura mínima obligatoria mayor a la actual, lo que es posible capturar en el 
modelo aumentando  a . Fγ 'Fγ
La ecuación 11 muestra que esta medida no afecta el factor de discriminación aplicado por las 
Isapres a personas de distinto riesgo ya que no altera ni sus probabilidades ni sus costos de 
enfermarse. Si bien las ecuaciones 7 y 9 muestran que la medida genera un aumento en el número 
de personas de bajo riesgo en Fonasa, este incremento es acompañado por un incremento 
proporcional en el número de personas de mayor riesgo en Fonasa (ecs. 8 y 10), por lo que la 
medida no tiene ningún efecto sobre la segmentación por riesgo entre Fonasa e Isapres (ecuación 
12). 
Como se desprende de la ecuación 15, el establecimiento del Régimen de Garantías 
Explícitas en Salud aumenta el aporte fiscal requerido en Fonasa. Ello se debe a que la mayor 
cobertura implica que los gastos esperados por afiliado en Fonasa aumentan, y a que el número de 
afiliados a Fonasa, tanto de alto como de bajo riesgo, también aumenta. 
Como el foco de este trabajo es analizar el efecto de los posibles mecanismos destinados a 
reducir la segmentación por riesgo, en el resto del documento se aísla el efecto del establecimiento 
de Garantías Explícitas en Salud, asumiendo que  permanece constante. Fγ
Caso con fondo de compensación universal (FCU): 
El Fondo de Compensación Universal (FCU) permite que todos los afiliados paguen, por una 
cobertura preestablecida, una misma prima, independientemente de su riesgo. 
Para ello, cada seguro de salud deberá aportar al fondo de compensación el valor de la prima 
comunitaria por cada uno de sus afiliados. En el caso de un fondo de compensación universal, en el 
que participan tanto el Fonasa como las Isapres, la prima comunitaria equivale al costo promedio de 
otorgar la cobertura preestablecida para toda la población. Simultáneamente, cada seguro de salud 
obtendrá del fondo de compensación una prima ajustada por riesgo para cada uno de sus afiliados. 
La prima ajustada por riesgo equivale al costo esperado individual de otorgar la cobertura 
preestablecida. 
En términos del modelo, el establecimiento del fondo de compensación establece una cuña 
entre la cotización del individuo, que sigue siendo una proporción f de su ingreso, y los recursos 
percibidos por la institución aseguradora. La cuña corresponde al subsidio neto que recibe o aporta 
la institución al fondo de compensación: 
16. ( ) ( )ppps iFi1 −γ= , 
donde p  corresponde al riesgo promedio de la población,52 p  corresponde a la prima 
comunitaria. 
Fγ
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De la ecuación 16 se desprende que los individuos de menor riesgo (  generan un 
subsidio neto negativo que permite financiar el subsidio neto positivo que obtienen las instituciones 
aseguradoras por sus afiliados de mayor riesgo 
)ppb <
( )ppa > . 
Si bien, por tratarse de un mercado competitivo, sigue siendo cierto que las utilidades 
esperadas de las Isapres por cada seguro de salud comercializado debe ser igual a cero, el 
establecimiento del fondo de compensación implica que se incorpora un nuevo término a esta 
condición: 










Comparando con la situación sin fondo de compensación (ecuación 1), esto equivale a un 
incremento en la cobertura ofrecida por las Isapres a las personas de mayor riesgo y una reducción 
en la cobertura ofrecida a las personas de menor riesgo. 
En el sector público las personas siguen cotizando una proporción f de su ingreso y siguen 
obteniendo una cobertura de , independientemente de su nivel de ingreso y riesgo. Fγ
Al igual que en la situación sin fondo, los individuos deciden dónde asegurarse comparando 
las utilidades esperadas. Específicamente, el individuo elegirá afiliarse a una Isapre si: 
 






psfw +≤γ . 
De esta forma, el ingreso de corte, a partir del cual se hace más atractivo para el cotizante 
afiliarse a una Isapre, pasa a ser igual a: 


















i =γ=−γ−γ=−γ=  lo que implica que éste es el mismo 
tanto para las personas de alto riesgo como para las de bajo riesgo. 
La proporción de individuos del grupo b afiliados a Fonasa será   








1b ==α  
Como  , porque parte de la cotización de las personas de bajo riesgo se destina al 
fondo de compensación y esto obliga a las Isapres a cobrarles una prima mayor, el establecimiento 
del fondo de compensación genera una migración de personas de bajo riesgo de las Isapres al 













1a ==α . 
En este caso, como  , porque las personas de alto riesgo reciben un subsidio neto 
positivo, el establecimiento del fondo de compensación genera una migración de personas de alto 
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Como se observa en la figura A-2 la nueva proporción de afiliados a Fonasa del grupo b 
corresponde a la suma de las áreas “c” y “f”, mientras que la proporción del grupo a corresponde a 
las áreas “c”, “d”, “e” y “f”. 
Figura A - 2 
CASO CON FONDO DE COMPENSACIÓN UNIVERSAL 
f(x) 









Fuente: Elaboración propia. 
Ambos flujos de cotizantes resultan en una disminución de la segmentación de riesgos entre 


























Este indicador es mayor que 1, lo que implica que el Fonasa sigue acumulando relativamente 
más personas de alto riesgo. Sin embargo, es menor que en el caso sin fondo de compensación 
(ecuación 12). Como las diferencias de precios para el plan con cobertura mínima desaparecen con 
el fondo, la única razón por la que persiste la segmentación de riesgo es la diferencia en las 
distribuciones de ingreso entre los dos grupos de riesgo. 
Respecto a los efectos del establecimiento del fondo de compensación sobre la 
discriminación de precios en el sistema Isapre, la ecuación 22 muestra que para la cobertura mínima 
( ) dicha discriminación desaparece (FDFγ 1=1). En efecto, la prima cobrada por una Isapre para esa 
cobertura es pF ⋅γ , tanto para los cotizantes de alto riesgo como para los de bajo riesgo. Sin 
embargo, para coberturas mayores, el funcionamiento del fondo sólo reduce la discriminación, pero 
sin eliminarla por completo. Por ejemplo, para una cobertura , la prima cobrada a una 
persona del grupo a es 
FI γ>γ
( ppp aFaI −⋅γ−⋅γ ) , mientras que la prima que deberá pagar una persona del 
grupo b para esa misma cobertura será ( )ppp bFbI −⋅γ−⋅γ . Entonces, el factor de discriminación 
asociado al plan para las personas de mayor riesgo será: 
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Luego, el factor de discriminación asociado a un plan para las personas de mayor riesgo es 
menor que en el caso sin fondo de compensación (ilustrado en la ecuación 11). 
Para evaluar el impacto del establecimiento del fondo sobre los requerimientos de aporte 
fiscal del Fonasa se requiere, primero, determinar las transferencias netas que genera el fondo de 
compensación. La transferencia neta del fondo al Fonasa ( )ψ  es: 


















Esta expresión corresponde a la diferencia entre la transferencia que percibe Fonasa desde el 
fondo de compensación (la prima ajustada por riesgo para sus beneficiarios) y los pagos efectuados 
por  Fonasa al fondo (prima comunitaria por toda su población beneficiaria). 
Desarrollando la expresión se obtiene: 






Como se observa en la ecuación 24, el signo de la transferencia neta depende de la 
proporción de individuos de cada grupo de riesgo que están afiliados al Fonasa. En este caso, como 
persiste la segmentación de riesgo entre Fonasa y las Isapres (ver ecuación 21), Fonasa recibe una 
transferencia neta positiva del fondo de compensación. Este resultado es explicado exclusivamente 
por las diferencias en la distribución de ingreso de los dos grupos de riesgo. Si las distribuciones 
fuesen idénticas, entonces no habría segmentación y tampoco se producirían las transferencias de 
recursos desde las Isapres. 
Para determinar el efecto del establecimiento del fondo de compensación sobre los 
requerimientos de aporte fiscal del Fonasa es preciso agregar en la ecuación 13 la transferencia neta 
como nueva fuente de ingresos en su restricción presupuestaria: 
















Desarrollando la expresión se puede obtener el nuevo nivel de impuestos requeridos: 
 
( ) ( )













































Alternativas para reducir la discriminación y la segmentación por riesgo en el sistema de salud chileno 
Para compararlo con el nivel de impuestos requeridos sin fondo de compensación  
(ecuación 15) es necesario transformar la ecuación 25 en: 





















En la ecuación 26 es posible identificar tres efectos generados a partir de la inclusión del 
fondo de compensación. En primer lugar, aumenta la proporción de individuos del grupo a respecto 
al caso original. Como antes del establecimiento del fondo de compensación estos individuos 
optaban por afiliarse en las Isapres, debe ser cierto que el mayor gasto esperado que generan en 
Fonasa es inferior a las cotizaciones que efectúan. Por ello, la migración de personas de bajo riesgo 
al Fonasa reduce los impuestos requeridos. En segundo lugar, disminuye el número de individuos 
del grupo b que cotizan en Fonasa. Los individuos de este grupo que abandonan el seguro público le 
generaban al Fonasa un gasto esperado superior a lo que cotizaban, por lo que con su afiliación a las 
Isapres se genera un ahorro de recursos fiscales. El último término de la ecuación corresponde a la 
transferencia neta que recibe el Fonasa producto de la operación del fondo de compensación, la que 
también genera una reducción de los impuestos requeridos. En suma, el aporte fiscal y, por ende, el 
nivel de impuestos requeridos para financiar el sistema público de salud se ve reducido con el 
establecimiento del FCU. 
Caso con Fondo de Compensación inter-Isapres (FCI) 
En la discusión de la reforma se ha planteado como alternativa al FCU, analizado en la 
sección previa, la creación de un fondo de compensación que funcione exclusivamente dentro del 
sistema privado de salud. 
El funcionamiento del fondo de compensación es similar al descrito en la sección anterior, 
excepto en que sólo las Isapres aportan y retiran del fondo y que para calcular la prima comunitaria 
inter-Isapre se incluyen únicamente a los afiliados al sistema Isapre. 
En términos del modelo, el que el fondo solidario sea inter-Isapre genera dos diferencias 
respecto a la situación anterior. En primer lugar, el subsidio por persona difiere ya que el riesgo 
promedio de la población relevante difiere. En segundo lugar, no se producen transferencias entre 
las Isapres y Fonasa. 
El riesgo promedio, necesario para definir la prima comunitaria inter-Isapre se obtiene de 
promediar el riesgo de la población afiliada al sistema privado de salud: 
26. 
( ) ( )





α−+α−= , donde sigue siendo cierto que ba ppp << . 
La prima comunitaria corresponde a FIp γ . 
El subsidio neto individual que recibe o aporta cada Isapre al fondo de compensación es: 
27. ( ) ( )IiFi2 ppps −γ= . 
Al igual que en la situación del FCU, los individuos del grupo a enfrentan un subsidio neto 
negativo (o dicho de otra forma, son pagadores netos), mientras que los individuos del grupo b 
reciben un subsidio neto positivo. 
En esta nueva situación, el ingreso de corte, a partir del cual se hace más atractivo para el 
cotizante afiliarse a una Isapre, pasa a ser igual a: 
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i =γ=−γ−γ=−γ=  
lo que implica que éste también es el mismo para las personas de alto riesgo y para las de 
bajo riesgo. Como se observa, la única diferencia entre éste y el ingreso de corte que se obtuvo en la 
sección anterior consiste en la probabilidad de enfermedad relevante ( Ip ). 
En términos de las proporciones de cada grupo de riesgo afiliadas a Fonasa, éstas se obtienen 











Es posible mostrar que la prima comunitaria inter-Isapre es inferior a la prima comunitaria 










es mayor que 0 porque ( ) 0pp ba >−  y ( ) 02b2a >α−α . 
Este resultado tiene varias implicancias. En primer lugar, la contribución neta efectuada por 
los cotizantes de menor riesgo es inferior a la resultante de la implementación del FCU, mientras 
que los cotizantes de mayor riesgo estarán recibiendo un subsidio mayor que en el caso anterior. 
Este resultado se explica porque, aún con el establecimiento del Fondo de Compensación, dentro 
del sistema Isapre se encuentra afiliada una mayor proporción de beneficiarios tipo a que en la 
población general. 
En segundo lugar, el ingreso de corte disminuye con respecto a la situación con el FCU. Este 
resultado se debe a que los individuos del grupo b destinan una parte menor de su cotización al pago 
del subsidio, por lo que el alza de la cotización requerida para poder seguir adquiriendo Fγ  en una 
Isapre es inferior al del caso anterior. En tercer lugar, los individuos del grupo a que decidan 
afiliarse al sistema Isapre recibirán un mayor subsidio que en el caso anterior. 
Dado que los ingresos de corte disminuyen, las ecuaciones 30 y 31 y la figura A-3 muestran 
que la proporción de personas de ambos grupos afiliadas a Fonasa disminuyen con respecto al caso 
con FCU ( , y ), por lo que las áreas ilustradas en la  Figura A-3 son 
menores a las ilustradas en la Figura A-2. En otras palabras, el FCI logra disminuir más la población 
de mayor riesgo afiliada a Fonasa. Pero, como muestra el indicador de segmentación definido en la 
ecuación 21, la segmentación derivada de este esquema es igual a la observada en el caso del FCU 
para el caso de distribuciones del ingreso uniformes.
1bb21a2a y  α<αα<α *1*2 ww <
54 
                                                     
53  Y, por ende, la diferencia entre las primas. 
54  Este resultado no se mantiene para otras distribuciones. El hecho que la segmentación no varíe entre los distintos Fondos de 
Compensación se debe a que, para las distribuciones uniformes, la tasa de acumulación es constante. Este hecho no es cierto para 
otras funciones de distribución, como la normal, por ejemplo. 
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Figura A - 3 
CASO CON FONDO DE COMPENSACIÓN ENTRE ISAPRES 
c
f(x) 












Fuente: Elaboración propia. 
Respecto a los efectos de este fondo de compensación sobre la discriminación de precios en 
el sistema Isapre, es posible mostrar que para la cobertura garantizada ( ), dicha discriminación 
desaparece, al igual que en el caso anterior. Sin embargo, al asegurarse por una cobertura superior a 
, aún con el fondo de compensación existirá discriminación. Por ejemplo, para un paquete de 
prestaciones , el precio que pagará una persona del grupo a es 
Fγ
Fγ
FI γ>γ ( )IaF pp −γ−γ aIp . Para una 
persona del grupo b, el precio es ( )IbFbI ppp −γ−γ . La relación entre estos precios será: 
32. 











La ecuación 33 muestra que si γ , no existe diferencia de precios para los distintos 
grupos. También es posible observar que la discriminación disminuye producto de la 
implementación del FCI. En cualquier caso, no es posible saber con certeza si la discriminación 
disminuye más con el Fondo inter-Isapres o en el caso del FCU. 
FI γ=
Por último, el impuesto requerido para el financiamiento del sistema público de salud queda 


















Esta expresión se puede reescribir de la siguiente forma: 
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34. 
( ) ( )






































Luego, la relación entre este impuesto y el impuesto definido originalmente se puede expresar 
como: 






























Al igual que en la comparación entre el requerimiento de impuestos del caso base v/s el caso 
con FCU, se observa un aumento de la proporción de individuos del grupo a respecto al caso 
original. Los individuos de este grupo que se suman al sistema público de salud tienen un gasto 
esperado inferior a su cotización, razón por la cual antes de la instauración del Fondo de 
Compensación se encontraban afiliados al sistema privado de salud. La inclusión de estos nuevos 
cotizantes del grupo a al sistema público de salud hace que la necesidad de impuestos disminuya. 
En segundo término, disminuye el número de individuos del grupo b que cotizan en Fonasa. Los 
individuos de este grupo que dejan el sistema público de salud presentaban un gasto esperado 
superior a su cotización, por lo que su cambio al sector privado constituye un ahorro de recursos 
para el sector público. Luego, es posible afirmar que el requerimiento de impuestos disminuye con 
respecto a la situación original. 
Ahora bien, no es posible establecer una comparación entre el requerimiento de impuestos de 
este caso y el caso del fondo de compensación solidario universal. La diferencia entre ambos 
requerimientos de impuestos se puede expresar como: 
36. 
( )
( ) ( ) ( )[ ]
( ) ( ) ( )[ ]



















               
















Esta expresión presenta un signo ambiguo. Al comparar estas dos alternativas, se conjugan 
tres efectos, los que no van en la misma dirección. Por un lado, hay dos efectos que tienden a que 
los requerimientos de aporte fiscal sean menores en el caso del FCU. Primero, en el caso del FCU 
existe una transferencia neta desde las Isapres a Fonasa, situación que no se da con el FCI; segundo, 
en el FCU más personas de bajo riesgo se trasladan a Fonasa. Por otro lado, el que menos personas 
de alto riesgo se trasladen a las Isapres apunta a la dirección contraria. Luego, no es posible saber 
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